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O planejamento tributário tem se destacado dentro do ambiente organizacional, 
especialmente no Brasil, onde existe uma elevada carga tributária. Em busca de 
opções para diminuir a carga tributária incidente sobre as companhias, destacam-se 
os juros sobre capital próprio, sendo uma alternativa para a redução da base de 
cálculo do Imposto de Renda e da Contribuição Social sobre o Lucro Líquido através 
da remuneração aos acionistas. Após a instituição do Plano Real, o governo 
brasileiro publicou a Lei Nº 9.249/95, que extinguiu a correção monetária e permitiu a 
utilização do JSCP da base de cálculo das empresas que operam sobre a 
modalidade do Lucro Real. Este trabalho tem como objetivo identificar a economia 
tributária alcançada pelas maiores instituições financeiras listadas na B3. Para tal, foi 
realizada uma pesquisa descritiva das empresas que atuam no segmento bancário e 
que estão listadas na B3. Os demonstrativos financeiros das companhias escolhidas 
como objeto de pesquisa foram estudados através de uma pesquisa documental de 
caráter quali-quantitativo. Os estudos demonstram que a remuneração aos 
acionistas sob a forma de JSCP resulta em uma redução no ônus tributário de até 
45% sobre o valor distribuído. Os resultados alcançados com o trabalho revelam 
uma redução na despesa com encargos tributários no montante de 
aproximadamente R$ 36,4 bilhões para as empresas estudadas entre os anos de 
2013 e 2017. 
 
Palavras Chave: Juros sobre capital próprio. Planejamento tributário. Economia 
tributária. Remuneração aos acionistas. 
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Na década de 1980 e no início dos anos 90, o Brasil passou por um período 
de instabilidade econômica, com altas taxas de inflação, que chegavam a 80% ao 
mês (IBGE, 1993). Após o fracasso de vários planos econômicos, foi com o Plano 
Real, em 1994, que se conseguiu frear as altas da inflação, possibilitando o 
desenvolvimento da economia e viabilizando a distribuição de renda (SRF, 2002). A 
queda da inflação pode ser visualizada através do Gráfico 1, onde mostra a 
evolução do Índice de Preços ao Consumidor (IPCA) nos anos posteriores à adesão 
do Plano Real. 
Gráfico 1 – IPCA ao ano 
 
Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). 
 Um ano após o Plano Real, com a instituição da Lei N° 9.249/95, o governo 
realizou inúmeras alterações na legislação tributária nacional, dentre as quais se 
destacam a extinção da correção monetária e a distribuição de Juros Sobre o Capital 
Próprio (JSCP) como uma forma de remunerar seus acionistas pelo capital investido. 
Os JSCP são tratados como despesa financeira no resultado, o que corresponde a 
uma redução fiscal para a companhia, visto que ela pode deduzir na apuração do IR 
e CSLL, o valor pago de JSCP. A Lei mencionada proibiu a correção monetária das 
demonstrações financeiras, inclusive para fins societários, o que resultou em uma 
perda significativa para as empresas, que podiam deduzir como despesa na 





 Segundo Souza Filho e Szuster (2004), com as modificações ocorridas na 
Legislação pela Lei N° 9.249/95, foi verificado um “aumento da carga tributária dos 
impostos sobre o lucro, em virtude da subavaliação das despesas de depreciação e 
amortização e do não reconhecimento da despesa decorrente da atualização 
monetária das contas do patrimônio líquido”. O governo, sabendo da perda tributária 
que as empresas teriam, permitiu, conforme art. 9º da referida lei, que os valores 
creditados aos acionistas sob a forma de JSCP poderiam ser deduzidos da base de 
cálculo do Lucro Real a título de remuneração do capital próprio, calculados sobre 
as contas do patrimônio líquido e limitados à variação, pro rata dia, da Taxa de Juros 
de Longo Prazo (TJLP). 
A complexidade da legislação e a elevada carga tributária acabam se 
tornando um obstáculo para o crescimento econômico de qualquer país, 
principalmente para o Brasil, onde a carga tributária é uma das maiores do mundo. A 
manutenção da alta carga tributária e o estudo contínuo das leis se torna cada vez 
mais indispensáveis e habituais à prática do planejamento tributário, que tem como 
objetivo minimizar os custos fiscais, buscando de forma lícita reduzir o pagamento 
de impostos. De acordo com Gitman (2002, p. 814), “Gerenciar impostos é, hoje, 
uma atividade das mais importantes nas organizações [...]”. 
1.1 TEMA E PROBLEMA 
Conforme Iudícibus et al (2013, p. 441), “o meio encontrado pelo governo 
para evitar um possível aumento da carga tributária incidente sobre as empresas foi 
instituir na lei a figura dos juros sobre o capital próprio (JSCP) [...]”. Logo, por meio 
da realização de um planejamento tributário, foi possível a adoção ao JSCP pelas 
empresas, minimizando assim, o impacto causado pelos impostos sobre o lucro, 
visto que esta alternativa de remuneração é dedutível para efeitos de apuração da 
base de cálculo do Imposto de Renda (IR) e da Contribuição Social sobre Lucro 
Líquido (CSLL). 
Considerando o contexto apresentado acima, visto que o JSCP é de elevada 
importância frente a um planejamento tributário, que traz benefícios para as 





alcançada pelas empresas do segmento bancário com o uso dos juros sobre 
capital próprio como forma de remuneração aos acionistas? 
1.2  OBJETIVOS 
 A seguir são apresentados o objetivo geral e os objetivos específicos 
necessários para a elaboração do trabalho. 
1.2.1 Objetivo geral 
Tem-se como objetivo geral neste trabalho mensurar a economia tributária 
das maiores instituições financeira com a utilização dos juros sobre capital próprio 
como forma de remunerar seus acionistas. 
1.2.2 Objetivos específicos 
Visando a concretização do objetivo geral da pesquisa, são traçados os 
objetivos específicos:  
 Identificar os percentuais do lucro distribuído aos acionistas sob a forma de 
dividendos e JSCP; 
 Verificar os valores pagos aos acionistas e a sua composição com relação ao 
valor distribuído;  






Desse modo, a pesquisa se justifica pelo fato de que o objetivo geral das 
empresas seja o de maximizar seus resultados, haja vista que as companhias 
buscam o maior ganho para si e seus acionistas. Portanto, o planejamento tributário 
é fundamental para alcançar tais resultados. Possuindo este conhecimento, as 
entidades possuem a necessidade de conhecer a legislação tributária e com isso, 
sirva a seu favor, visando potencializar seus rendimentos. Os JSCP se encaixam 
nesta linha, onde reduzem a carga tributária do Imposto de Renda (IR) e da 
Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL). 
1.4 METODOLOGIA 
Nesta parte, são abordados os elementos principais para operacionalização 
do estudo. A metodologia da pesquisa foi subdividida em três partes: classificação 
da pesquisa, universo e amostra do estudo e procedimentos metodológicos. Desta 
forma, os procedimentos da metodologia são tratados e explicados de maneira a 
melhor assegurar a percepção dos resultados obtidos. 
Segundo Gil (2008, p. 26), a pesquisa científica é “o processo formal e 
sistemático de desenvolvimento do método científico. O objetivo fundamental da 
pesquisa é descobrir respostas para problemas mediante o emprego de 
procedimentos específicos”. 
1.4.1 Classificação da Pesquisa 
Quanto à classificação da pesquisa, no que diz respeito aos objetivos 
propostos, a pesquisa é descritiva, tendo como finalidade descrever as 






 Com relação ao delineamento do estudo, aplicou-se uma pesquisa 
documental, onde neste tipo de pesquisa, utilizam-se materiais dos quais ainda não 
receberam tratamento analítico ou que ainda podem ser reformulados visando atingir 
os objetivos traçados na pesquisa. (GIL, 2008). De acordo com Marconi e Lakatos 
(2007), a fonte de coleta de dados de uma pesquisa documental está limitada a 
documentos, escritos ou não. 
 Do ponto de vista da abordagem da pesquisa, o presente trabalho classifica-
se como uma abordagem quali-quantitativa, ou seja, envolve métodos qualitativos e 
quantitativos para o alcance de uma melhor análise do assunto do estudo. Conforme 
Minayo (2002, p. 43), “[...] a pesquisa qualitativa não se baseia no critério numérico 
para garantir sua representatividade”.  
Já a abordagem quantitativa, consoante Beuren et al. (2006), é representado 
como um método que, normalmente, é aplicado em pesquisas descritivas, visto que 
procura descobrir e classificar a relação entre as variáveis e o acontecimento dos 
fatos. 
1.4.2 Universo e Amostra do Estudo 
Para melhor entender o contexto em que o universo e a amostra do estudo 
estão inseridos, torna-se eficaz elucidar os conceitos dos mesmos. De acordo com 
Silva (2008, p. 163), universo da pesquisa “é o conjunto de seres animados ou 
inanimados que apresentam pelo menos uma característica em comum [...]”. A 
amostra da pesquisa é caracterizada como uma parcela, selecionada 
adequadamente do universo (SILVA, 2008), ou nas palavras de Gil (2008, p. 90) 
definida como um “subconjunto do universo ou da população, por meio do qual se 
estabelecem as características desse universo ou população”. 
 Para a execução deste trabalho, o universo foi composto por um conjunto de 
instituições financeiras. Para a definição das empresas relativas ao universo da 
pesquisa, buscaram-se as maiores instituições bancárias, levando em consideração 
seus ativos totais. 
 Como amostra da pesquisa, foram selecionadas as instituições com ativos 





Mercadorias e Futuros de São Paulo - BM&FBOVESPA. A seguir, é apresentado o 
quadro das empresas com maiores ativos totais e que serviram para o alcance da 
amostra: 
Quadro 1 – Instituições Financeiras e seus ativos totais (em mil reais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor segundo as demonstrações financeiras de 2017. 
Após a definição das empresas, foram estipulados os anos para servir de 
análise do estudo, sendo de 2013 a 2017, com o propósito de analisar a economia 
tributária destas companhias no que diz respeito à utilização dos JSCP como forma 
de remuneração aos seus acionistas. 
1.4.3 Procedimentos Metodológicos 
 Pelo estudo se fundamentar através de uma pesquisa documental, fez-se 
necessário uma coleta de dados padronizada, e por se tratar de companhias listadas 
na B3, onde são obrigadas a divulgarem seus demonstrativos financeiros com 
regularidade, tornou-se viável a realização deste trabalho. Os documentos utilizados 
para a análise do estudo foram divulgados pelas empresas na B3, sendo as 
demonstrações financeiras padronizadas, suas notas explicativas, os relatórios da 





1.5 DELIMITAÇÃO DA PESQUISA 
O presente trabalho se delimita em analisar as demonstrações financeiras das 
maiores empresas do segmento bancário, entre os anos de 2013 a 2017, quanto à 
utilização dos JSCP. 
1.6 ORGANIZAÇÃO DA PESQUISA 
Para melhor entendimento e organização do trabalho, esta pesquisa será 
dividida em quatro capítulos.  
O primeiro capítulo contém a introdução, onde são tratados o tema e o 
problema do trabalho, o objetivo geral e os objetivos específicos. Assim como, a 
justificativa, a metodologia e as delimitações da pesquisa.  
O segundo capítulo aborda o referencial teórico, onde os conceitos são 
embasados, servindo como suporte para a compreensão do trabalho.  
O terceiro capítulo refere-se à apresentação dos dados do estudo e a 
discussão dos resultados.  
Já o quarto e ultimo capítulo contem à conclusão da pesquisa e as 







2 FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 
 Nesta seção, são abordadas as teorias e os conceitos que servem de base 
para este estudo, contribuindo para uma melhor análise do tema. Para tanto, foram 
apresentados os conceitos sobre a contabilidade tributária; planejamento tributário; 
juros sobre capital próprio, seu cálculo e a sua contabilização, além das vantagens e 
desvantagens do seu uso. 
2.1 CONTABILIDADE TRIBUTÁRIA 
 A contabilidade se torna cada vez mais importante dentro de um mercado 
competitivo, visto que a rentabilidade e a lucratividade da companhia possuem 
relação direta com a execução de um bom planejamento, isto é, através de uma boa 
contabilidade. Segundo Fabretti (2009, p. 6), “o conceito de contabilidade tem 
evoluído, acompanhando as mudanças decorrentes do desenvolvimento dos 
negócios, das empresas e da globalização da economia”. Frente a isso, a 
contabilidade se vê exposta às constantes alterações, o que faz com que a 
contabilidade possua diversas ramificações, para atender as mais variadas 
necessidades e demandas das empresas. 
 Umas destas ramificações deu origem à contabilidade tributária, uma vez que 
as empresas são obrigadas a prestarem contas ao fisco e estarem alinhadas aos 
princípios e normas contábeis. De acordo com Fabretti (2006, p.29), é o “ramo da 
contabilidade que tem por objetivo aplicar na prática conceitos, princípios e normas 
básicas da contabilidade e da legislação tributária, de forma simultânea e 
adequada”. 
Uma das funções mais importantes da contabilidade tributária é determinar os 
melhores métodos de gerenciamento de impostos. Conforme Oliveira et al (2006, p. 
36) conceituam como “ramo da contabilidade responsável pelo gerenciamento dos 
tributos incidentes nas diversas atividades de uma empresa, adaptando ao dia-a-dia 
empresarial as obrigações tributárias, de forma a não expor a entidade às possíveis 





Por fim, Fabretti (2006) explana que “o objeto da contabilidade tributária é 
apurar o resultado econômico de cada exercício social, para então atender as 
exigências do IRPJ e CSLL de forma extra contábil, determinando a base de cálculo 
fiscal para fins da apuração de impostos”. 
2.2 PLANEJAMENTO TRIBUTÁRIO 
 Nos dias de hoje, uma das principais preocupações das empresas se referem 
à alta carga tributária, visto que os tributos geram um aumento nos custos das 
empresas e, portanto, diminui os seus lucros. E, além disso, o país possui uma 
legislação tributária bastante extensa e complexa, com constantes alterações nas 
leis. Por essa razão, as empresas carecem de estratégias para que alcancem seus 
objetivos a fim de obter melhores resultados. 
 Uma saída para este problema seria o planejamento tributário e, por meio 
dele, buscam-se práticas legais para o gerenciamento de tributos. Para Maggi (2009, 
p. 55), “entende-se como planejamento tributário, o planejamento empresarial que 
tendo como objeto os tributos e seus reflexos na organização, visa obter economia 
de impostos, adotando procedimentos estritamente dentro das normas legais”. 
 Conforme Scherrer (2003, p. 75): 
O Planejamento Tributário é um conjunto de sistemas legais que visam 
diminuir o pagamento de tributos. O contribuinte tem o direito de estruturar o 
seu negócio da maneira que melhor lhe pareça, procurando a diminuição 
dos custos de seu empreendimento, inclusive dos impostos. 
 De acordo com Andrade Filho (2009), um tributo se caracteriza pelos 
seguintes elementos: fator gerador, contribuinte ou responsável e base de cálculo. 
Ainda segundo Andrade Filho (2009), “para que venha a existir uma obrigação 
tributária, é preciso que haja um vínculo jurídico entre um credor (sujeito ativo) e um 
devedor (sujeito passivo), pelo qual o Estado, com base na legislação tributária, 
possa exigir uma prestação tributária positiva ou negativa”. A elisão fiscal jamais 
pode ser confundida com a evasão fiscal, também conhecida como sonegação 
fiscal, sendo a prática de meios ilícitos para evitar o pagamento de tributos. 





tributo, onde o individuo adota procedimentos ilícitos como artifício para mascarar o 
fato gerador”. Já a elisão fiscal, nas palavras de Amaral (2002, p. 49): 
A elisão fiscal é um conjunto de procedimentos previstos em lei ou não 
vedados por ela que visam diminuir o pagamento de tributos. O contribuinte 
tem o direito de estruturar o seu negócio da maneira que melhor lhe pareça, 
procurando a diminuição dos custos de seu empreendimento, inclusive dos 
impostos. Se a forma celebrada é jurídica e lícita, a fazenda pública deve 
respeitá-la.  
 Por meio do planejamento tributário, são estudadas e verificadas as diversas 
espécies de tributação com o propósito de identificar qual apresenta, em sua 
operação, a menor carga tributária, ocasionando uma maior economia dos impostos 
(ABRAHÃO, 2011, p. 14). São verificadas nestes estudos, as lacunas existentes na 
legislação e que possam acarretar em uma possível vantagem para a empresa. 
2.3 JUROS SOBRE CAPITAL PRÓPRIO 
 No meio de diversas práticas de planejamento tributário, destaca-se a 
remuneração aos sócios e acionistas através de juros sobre capital próprio (JSCP), 
dado que é calculado como uma despesa financeira, o que acarreta em uma 
vantagem tributária, pois diminui a base de cálculo do Imposto de Renda (IR) e da 
Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL). 
 Os juros sobre o capital próprio (JSCP) foram instituídos pela Lei Nº 9.249/95, 
com o objetivo de compensar a extinção da correção monetária. É importante 
salientar que todas as empresas podem optar pelo JSCP para remunerar seus 
acionistas. Contudo, a modalidade do Simples Nacional e do Lucro Presumido não 
acarretarão em benefícios fiscais, haja vista que são tributadas com base no seu 
próprio faturamento e não o resultado do período. Sendo assim, apenas as 
empresas que adotam o Lucro Real como tributação, resultarão em um benefício 
fiscal. 
Segundo o Regulamento do Imposto de Renda (RIR), em seu art. 246 do 
Decreto Nº 3.000/99, as pessoas jurídicas obrigadas a adotar a modalidade de 





I - cuja receita total, no ano-calendário anterior, seja superior ao limite de 
vinte e quatro milhões de reais, ou proporcional ao número de meses do 
período, quando inferior a doze meses;  
II - cujas atividades sejam de bancos comerciais, bancos de investimentos, 
bancos de desenvolvimento, caixas econômicas, sociedades de crédito, 
financiamento e investimento, sociedades de crédito imobiliário, sociedades 
corretoras de títulos, valores mobiliários e câmbio, distribuidoras de títulos e 
valores mobiliários, empresas de arrendamento mercantil, cooperativas de 
crédito, empresas de seguros privados e de capitalização e entidades de 
previdência privada aberta;  
III - que tiverem lucros, rendimentos ou ganhos de capital oriundos do 
exterior;  
IV - que, autorizadas pela legislação tributária, usufruam de benefícios 
fiscais relativos à isenção ou redução do imposto;  
V - que, no decorrer do ano-calendário, tenham efetuado pagamento 
mensal pelo regime de estimativa, na forma do art. 222;  
VI - que explorem as atividades de prestação cumulativa e contínua de 
serviços de assessoria creditícia, mercadológica, gestão de crédito, seleção 
e riscos, administração de contas a pagar e a receber, compras de direitos 
creditórios resultante de vendas mercantis a prazo ou de prestação de 
serviços (factoring);  
Parágrafo único. As pessoas jurídicas não enquadradas nos incisos deste 
artigo poderão apurar seus resultados tributáveis com base nas disposições 
deste Subtítulo. 
 De acordo com Malaquias et al. (2007, p.48), os JSCP tem relação direta com 
o custo de oportunidade, “é o fato de que esta remuneração, ao mesmo tempo em 
que é destinada diretamente aos acionistas da empresa, pode ser legalmente 
deduzida como despesa financeira na demonstração do resultado da empresa, 
implicando na economia dos impostos”. Pêgas (2009), ao explicar a relação entre o 
capital de terceiro e o capital próprio, em que, caso o primeiro seja remunerado, o 
segundo também deveria ser e, consequentemente, teria um custo específico. Na 
mesma linha está Santos (2007, p. 35), “os diversos conceitos utilizados para juros 
sobre capital próprio têm suas raízes calçadas nos conceitos econômicos de custo 
de oportunidade”. Portanto, a remuneração dos sócios através dos JSCP pode ser 
compreendida como o custo de destinar seu capital em certa empresa. 
 Com a adoção da lei que instituiu os JSCP, as instituições que são tributadas 
pela modalidade do Lucro Real passaram a ter duas principais opções de remunerar 
seus sócios ou acionistas: por meio do pagamento de dividendos ou por meio dos 
JSCP. Conforme Warren et al (2009, p. 365), as principais características da 
remuneração do capital próprio são: 
É dedutível do IR e CSLL, desde que pagas ou creditadas individualmente 
aos sócios ou acionistas;  





Para fins de tributação de IR e CSLL, os juros sobre o capital próprio são 
considerados como despesa financeira dedutível, se pagos, ou receita 
financeira, se recebidos; 
A legislação tributária do PIS e Cofins tem exigido o pagamento desses 
tributos sobre os juros do capital próprio recebidos por empresas;  
O IR na fonte é considerado tributação exclusiva se o recebedor for pessoa 
física, e é recuperável, se o recebedor for pessoa jurídica;  
É necessária a existência de duas vezes o valor a ser pago como juros, na 
conta de Lucros Acumulados, ou de lucro líquido do período;  
Os juros pagos poderão ser abatidos dos dividendos mínimos obrigatórios 
das sociedades anônimas. 
Conforme estabelece o § 2º, art. 9º da Lei 9.249/95 (BRASIL, 1995), “os juros 
ficarão sujeitos à incidência do imposto de renda na fonte à alíquota de quinze por 
cento, na data do pagamento ou crédito ao beneficiário”. Deste modo, pode-se 
observar uma lacuna para o planejamento tributário, visto que o valor distribuído 
será deduzido da base de cálculo do IR e CSLL, e com isso, reduzindo a carga 
tributária. Para melhor assimilação segue o art. 9º da Lei Nº 9.249/95 (BRASIL, 
1995): 
A pessoa jurídica poderá deduzir, para efeitos da apuração do lucro real, os 
juros pagos ou creditados individualizadamente a titular, sócios ou 
acionistas, a título de remuneração do capital próprio, calculados sobre as 
contas do patrimônio líquido e limitados à variação, pro rata dia, da Taxa de 
Juros de Longo Prazo - TJLP. 
A Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL) e o Imposto de Renda 
Pessoa Jurídica (IRPJ) são tributos que incidem diretamente sobre o lucro da 
entidade. A CSLL foi inserida através da Lei Nº 7.689/88, que em seu art. 1º, 
determina “fica instituída contribuição social sobre o lucro das pessoas jurídicas, 
destinada ao financiamento da seguridade social”. Já o IRPJ é regulado e fiscalizado 
pelo Regulamento do Imposto de Renda (RIR), constituído pelo Decreto Nº 3.000/99. 
Ambos os tributos são de competência da União. 
2.3.1 Cálculo do JSCP 
 De acordo com a Lei Nº 9.249/95, o valor dos JSCP é alcançado quando 
aplicado às contas do Patrimônio Líquido (PL), eliminando as contas de Reserva de 
Reavaliação e de Ajustes de Avaliação Patrimonial Taxa de Juros de Longo Prazo 





evidencia a formação das contas do Patrimônio Líquido: Capital Social, Reservas de 
Capital, Reservas de Reavaliação, Reservas de Lucros, Ajustes de Avaliação 
Patrimonial e Ações em Tesouraria. 
 A Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) é divulgada pelo Banco Central do 
Brasil (BACEN), e de acordo com a Financiadora de Estudos e Pesquisa – FINEP 
(2017), a TJLP é anunciada trimestralmente “até o último dia útil do trimestre 
imediatamente anterior ao de sua vigência para as posições de 1º de janeiro, 1º de 
abril, 1º de julho e 1º de outubro, sendo expressa em percentual ao ano”. Ainda 
segundo a FINEP (2017), “a TJLP é calculada com base em dois parâmetros: uma 
meta de inflação calculada pro rata para os doze meses seguintes ao primeiro mês 
de vigência da taxa, inclusive, baseada nas metas anuais fixadas pelo Conselho 
Monetário Nacional; e um prêmio de risco”. 
 O Quadro 2 demonstra a evolução da TJLP entre 2013 a 2017, os anos 
analisados no que diz respeito a distribuição dos JSCP. 
Quadro 2 – Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) 
Mês/Ano 2013 2014 2015 2016 2017 
Janeiro 0,4167% 0,4167% 0,4583% 0,625% 0,625% 
Fevereiro 0,4167% 0,4167% 0,4583% 0,625% 0,625% 
Março 0,4167% 0,4167% 0,4583% 0,625% 0,625% 
Abril 0,4167% 0,4167% 0,5% 0,625% 0,5833% 
Maio 0,4167% 0,4167% 0,5% 0,625% 0,5833% 
Junho 0,4167% 0,4167% 0,5% 0,625% 0,5833% 
Julho 0,4167% 0,4167% 0,5417% 0,625% 0,5833% 
Agosto 0,4167% 0,4167% 0,5417% 0,625% 0,5833% 
Setembro 0,4167% 0,4167% 0,5417% 0,625% 0,5833% 
Outubro 0,4167% 0,4167% 0,5833% 0,625% 0,5833% 
Novembro 0,4167% 0,4167% 0,5833% 0,625% 0,5833% 
Dezembro 0,4167% 0,4167% 0,5833% 0,625% 0,5833% 
Fonte: Secretaria da Receita Federal (SRF). 
 Verificado a aplicação da TJLP nas contas do patrimônio líquido, é necessário 
observar os limites de dedutibilidade do Lucro Real. Segundo o § 1° do art. 9° da Lei 
Nº 9.249/95, “o efetivo pagamento ou crédito dos juros fica condicionado à existência 
de lucros, computados antes da dedução dos juros, ou de lucros acumulados e 
reservas de lucros, em montante igual ou superior ao valor de duas vezes os juros a 





Instrução Normativa RFB Nº 1.700/2017, a quantia dos juros remunerados com 
direito a dedução não poderá exceder o maior entre os seguintes valores: 
I - 50% (cinquenta por cento) do lucro líquido do exercício antes da dedução 
dos juros, caso estes sejam contabilizados como despesa; ou 
 
II - 50% (cinquenta por cento) do somatório dos lucros acumulados e 
reservas de lucros. 
 Ou seja, deve-se optar pelo maior valor entre as duas alternativas: 50% do 
lucro líquido antes das deduções ou 50% do total dos lucros acumulados e reservas 
de lucros. Para uma melhor assimilação, é apresentado a seguir um quadro com um 
exemplo de como deve ser realizada a distribuição dos juros sobre capital próprio e 
dos dividendos, respeitando os limites de dedutibilidade: 
Quadro 3 – Cálculo do JSCP 
1. Cálculo do valor máximo de JSCP 
 Valor do Patrimônio Líquido Inicial 40.000 
Taxa da TJLP (2016) 6,25% 
Valor máximo a ser distribuído como JSCP 2.500 
IR na Fonte - 15% 375 
Valor líquido de JSCP a ser pago 2.125 
  
2. Limite - 50% de Lucros Acumulados 
 Lucros Acumulados 15.000 
50% 7.500 
É possível distribuir $ 2.500 
   
3. Distribuição mínima obrigatória pela empresa 25% 
Lucro líquido do exercício 12.000 
Distribuição mínima a ser feita 3.000 
  
4. Distribuição necessária a título de dividendos 500 
Fonte: Adaptado de Padoveze (2009, p. 314). 
 O montante distribuído pela empresa como JSCP aos acionistas pode ainda 
ser computado para o cálculo dos dividendos obrigatórios exigidos pelo art. 202 da 
Lei Nº 6.404/76. Conforme estabelece § 7°, do art. 9° da Lei nº 9.249/95, “o valor dos 
juros pagos ou creditados pela pessoa jurídica, a título de remuneração do capital 
próprio, poderá ser imputado ao valor dos dividendos de que trata o art. 202 da Lei 
nº 6.404/76 [...]”. Sendo assim, além de distribuir o lucro aos acionistas, a companhia 
será capaz de deduzir, de acordo com os limites definidos em lei, o valor da base de 





2.3.2 Contabilização dos JSCP 
 A contabilização dos JSCP é estabelecida pela Secretaria da Receita Federal 
(SRF) através da Instrução Normativa SRF Nº 11/96 e pela Comissão dos Valores 
Mobiliários (CVM) por meio da Deliberação Nº 207/96. 
 Conforme a Receita Federal determina, os JSCP devem ser contabilizados 
como despesa financeira, mesmo que imputados aos dividendos. De acordo com o 
que determina o art. 30 da IN SRF Nº 11/96: 
O valor dos juros pagos ou creditados pela pessoa jurídica, a título de 
remuneração do capital próprio, poderá ser imputado ao valor dos 
dividendos de que trata o art. 202 da Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 
1976, sem prejuízo da incidência do imposto de renda na fonte. 
Parágrafo único. Para efeito de dedutibilidade na determinação do lucro 
real, os juros pagos ou creditados, ainda que imputados aos dividendos ou 
quando exercida a opção de que trata o § 1º do artigo anterior, deverão ser 
registrados em contrapartida de despesas financeiras. 
 Segundo Iudícibus el al (2013, p. 442):  
[...] esse procedimento contábil não pode mais ser seguido por nenhuma 
entidade, à vista das novas normas contábeis brasileiras a partir de 2008, já 
que esse é um registro totalmente de natureza fiscal. Afinal, esses 
pagamentos, ou créditos, são genuínas distribuições do resultado. Assim, 
não podem ser registrados pela forma jurídica de juros se, na essência, são 
distribuições do lucro. 
 De acordo com a CVM por meio da Deliberação Nº 207/96, os juros pagos ou 
creditados pelas companhias de capital aberto a título de remuneração do capital 
próprio “devem ser contabilizados diretamente à conta de Lucros Acumulados, sem 
afetar o resultado do exercício”. Sendo contabilizados da seguinte maneira (CVM Nº 
207/96): 
a) como crédito da conta de investimentos, quando avaliados pelo método 
da equivalência patrimonial e desde que os juros sobre o capital próprio 
estejam ainda integrando o patrimônio líquido da empresa investida ou nos 
casos em que os juros recebidos já estiverem compreendidos no valor pago 
pela aquisição do investimento; e 
b) como receita, nos demais casos. 
 
 A Deliberação Nº 207/96 discorre, ainda, sobre a utilização dos JSCP, se 






VIII - Caso a companhia opte, para fins de atendimento às disposições 
tributárias, por contabilizar os juros sobre o capital próprio pagos/creditados 
ou recebidos/auferidos como despesa ou receita financeira, deverá 
proceder à reversão desses valores, nos registros mercantis, de forma a 
que o lucro líquido ou o prejuízo do exercício seja apurado nos termos desta 
Deliberação. 
 Ou seja, caso a companhia contabilize os JSCP como despesa financeira, 
pode-se evidenciar a reversão desses valores na última linha da demonstração do 
resultado antes do saldo da conta do lucro líquido ou prejuízo do exercício. Portanto, 
para obedecer a ambos os reguladores, a empresa deve contabilizar os JSCP como 
uma despesa financeira com a finalidade de torná-los dedutíveis e, para fins de 
apuração e destinação de resultado, a companhia deve eliminar os efeitos 
produzidos por tal operação, por meio de um estorno de lançamento (IUDÍCIBUS et 
al., 2013). 
 Como pode ser observado, o entendimento da SRF e da CVM se divergem 
quanto ao tratamento do JSCP. Enquanto a SRF trata os JSCP como despesa 
financeira, a CVM define os JSCP como uma distribuição de resultados, 
determinando sua contabilização direta no PL sem que seus registros sejam 
realizados em contas de resultado. 
2.3.3 Vantagens e Desvantagens na Utilização dos JSCP 
 A utilização dos JSCP como remuneração aos acionistas é um mecanismo do 
planejamento tributário, dado que é utilizado com o propósito de ocasionar uma 
economia de tributos. Como retratado por diversos autores, os JSCP têm relação 
com o custo de oportunidade, visto que se refere ao valor que se deixa de ganhar 
em um processo decisório quando é escolhida uma alternativa em detrimento da 
outra. No caso dos JSCP, a outra opção seria a remuneração através dos 
dividendos. 
 A remuneração aos acionistas através dos JSCP tem suas vantagens e 
desvantagens. Para melhor análise será evidenciado as vantagens e desvantagens 
tratadas por diversos autores sobre a escolha da distribuição aos acionistas por 





 Segundo Martins (1996a apud Soares Jr, 2001, p. 66), “a possibilidade de 
utilizar ou não os juros para remunerar o capital próprio, gera problemas para efeitos 
de análise dos usuários externos, uma vez que algumas companhias registram os 
juros como despesas operacionais, e outras empresas não a registram”. 
 De acordo com Soares Jr (2001, p. 65), “a opção de utilização dos JSCP, faz 
com que dificulte o entendimento e comparabilidade da situação financeira e 
patrimonial da companhia para o usuário externo das informações contábeis”. Ainda 
segundo Soares Jr (2001, p. 65), “[...] a limitação à variação da TJLP pode ser um 
desvirtuamento do conceito de lucro econômico, pois a taxa de juros de 
remuneração para atrair o investidor pode ser superior”. 
 Para Warren et al. (2009, p. 366), “se o investidor opera com ações no curto 
ou curtíssimo prazo, para ele é mais vantajoso o dividendo”. Porém, se o dono da 
ação atua como um investidor de médio e longo prazo, “a vantagem que a empresa 
que distribui aufere é repassada para ele nos anos seguintes”, dado que, por se 
tratar de uma despesa dedutível, o IR e o CSLL diminuirá e o PL da empresa 
aumentará. 
 Em conformidade com Iudícibus et al (2013, p. 563): 
A contabilização desses JCP como Despesas Financeiras, implica graves 
prejuízos à comparabilidade das demonstrações contábeis, já que, como 
esses juros são facultativos, algumas empresas os contabilizam e outras 
não. Além disso, a comparabilidade fica ainda mais prejudicada com a 
limitação de seu valor à metade do lucro do período ajustado ou à metade 
dos saldos iniciais de Reservas de Lucros, fazendo com que algumas 
empresas não possam considerá-los em sua integralidade. 
 Segundo Santos et al. (2005) as companhias dispõem de uma ferramenta que 
lhes possibilitam pagar menores encargos, quando fazem a distribuição de seu 
lucro. Esta vantagem ocorre, de acordo com Santos et al. (2005, p. 57), “[...] na 
medida em que podem usufruir o benefício fiscal decorrente da utilização dos Juros 
sobre o Capital Próprio, para remunerar o acionista, e, ainda, o benefício societário 
de compensá-lo com os dividendos obrigatórios”. 
 Para Iudícibus et al (2013), quando os JSCP são utilizados de modo correto e 
adequado, trazem benefícios tributários e societários, resultando em uma economia 
tributária. De acordo com Iudícibus et al (2013, p. 445), “a compensação inadequada 
dos JCP com os dividendos traz sérias consequências na esfera societária”. Na 
opinião do autor, “promove a descapitalização da companhia”. Ainda segundo 





contenda judicial (acionistas x companhia) ou administrativa perante a Comissão de 
Valores Mobiliários, para o caso específico de sociedades por ações de capital 
aberto”. 
 Percebe-se que existem diversos pontos de vista relacionados às vantagens e 
desvantagens sobre o pagamento de JSCP. As vantagens, de um modo geral, estão 
focadas na economia tributária gerada pelo JSCP como forma de remuneração dos 
seus acionistas. Já as desvantagens, estão relacionadas ao prejuízo na 
comparabilidade das demonstrações contábeis, a incompatibilidade entre os 
resultados das empresas e a distorção no conceito de lucro econômico. 
 Para obter um melhor aproveitamento, a companhia deve efetuar um bom 
planejamento tributário, analisando cada caso e verificando seus reflexos, a fim de 
alcançar a decisão mais favorável para a empresa. 
2.4 PESQUISAS SIMILARES OU CORRELATAS 
Foram analisadas outras pesquisas envolvendo a temática dos JSCP. Dentre 
as quais podem-se mencionar os estudos de Schoenell et al. (2013); Santos et al. 
(2014); Petri et al. (2013) e Pandolfo e Lima (2011). 
Schoenell et al. (2013) analisaram a economia tributária decorrente do 
pagamento de JSCP das empresas de transporte aéreo GOL e TAM entre os anos 
de 2006 e 2010, onde foi constatada uma redução nos encargos tributários na 
ordem de aproximadamente R$ 112,7 milhões das duas empresas estudadas. O 
estudo ainda enfatiza sobre o benefício fiscal ser relevante para a companhia, 
porém, deve-se levar em conta se o acionista é pessoa física ou jurídica, pois para 
as pessoas físicas a distribuição de JSCP sofre retenção de 15% do IRRF. 
Já Santos et al. (2014) evidenciaram a economia tributária sob a forma de 
JSCP das companhias do setor siderúrgico, sendo elas, a Metalúrgica Gerdau S.A., 
Sid Nacional S.A. e a Usiminas. O período da pesquisa se deu entre 2010 e 2012. O 
estudo comprovou uma redução tributária em até 34% sobre o valor pago de JSCP, 
resultando em uma economia total de aproximadamente R$ 419 milhões para as 





Na pesquisa de Petri et al. (2013), o objeto de análise do estudo foi 
estabelecido pelas empresas do setor elétrico que adotam JSCP como forma de 
remuneração ao acionista, ao todo 15 companhias fizeram parte da pesquisa. A 
economia tributária gerada pelo JSCP alcançou R$ 919 milhões em 2009, R$ 781 
milhões no ano de 2010 e R$ 1,4 bilhão no período de 2011. O estudo destaca 
ainda, que esta economia representou 8% de todo o lucro líquido apurado nos 
períodos analisados. 
Pandolfo e Lima (2011) realizaram uma análise comparativa dos JSCP e da 
distribuição de lucros, a fim de evidenciar qual alternativa apresenta maior benefício 
econômico, considerando a empresa e o sócio. O resultado da pesquisa demonstrou 
que há economia tributária para as empresas e aumento dos lucros para os sócios 
que são pessoas físicas, isto quando as companhias reconhecem os JSCP como 
uma alternativa de gestão tributária. O estudo ainda ressalta que a distribuição de 
lucros sem o lançamento dos JSCP, resulta em um aumento do lucro líquido do 
exercício em comparação com o JSCP. Contudo, não proporciona para a companhia 



















3 APRESENTAÇÃO E DISCUSSÃO DOS RESULTADOS 
 Nesta seção, são apresentadas: as quatro maiores companhias do setor 
bancário, de acordo com seus ativos totais e que possuem ações na B3: Itaú, Banco 
do Brasil, Bradesco e Santander, sendo estas empresas o foco central da pesquisa; 
a remuneração aos acionistas, evidenciando os percentuais distribuídos aos 
acionistas em relação a dividendos e JSCP; a evolução do PL, lucro, dividendos e 
JSCP; e por fim, a economia tributária resultante da distribuição do JSCP. 
3.1 APRESENTAÇÃO DAS EMPRESAS 
 A seguir é demonstrado o contexto operacional das companhias que 
pertencem ao objeto de análise do trabalho. 
3.1.1 Itaú Unibanco Holding S.A. 
 O Itaú Unibanco Holding S.A. é uma empresa de capital aberto, sendo 
considerado o maior banco privado do Brasil. O banco tem suas ações listadas na 
B3 e na bolsa de valores de Nova Iorque. O Itaú oferece uma gama variada de 
serviços, atuando em diversas modalidades, como: comercial, de investimento, de 
crédito imobiliário, financiamento e investimento, arrendamento mercantil, operações 
de câmbio; e em atividades complementares, onde se destacam os serviços de 
seguros, previdência privada, corretagem de títulos e valores mobiliários e 
capitalização, bem como consórcios e fundos de investimentos. 
 No dia 4 de novembro de 2008, a partir da fusão do Banco Itaú e do Unibanco 
foi criado o Itaú Unibanco Holding S.A. que possibilitou a criação da maior holding 
financeira do hemisfério sul. A fusão entre os dois bancos foi aprovada 
pelo Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE) em 18 de 





3.1.2 Banco do Brasil S.A. 
 O Banco do Brasil S.A. é uma instituição financeira constituída sob a forma de 
sociedade de economia mista, com o Governo Federal sendo o acionista majoritário. 
É uma empresa de capital aberto e possui suas ações negociadas junto a 
BM&FBOVESPA. Foi fundado em 1808, sendo o primeiro banco da história do 
Brasil. É considerado como banco múltiplo. 
O Banco do Brasil tem por objeto a prática de todas as operações bancárias 
ativas, passivas e acessórias, a prestação de serviços bancários, intermediação e 
suprimento financeiro de acordo com suas múltiplas formas, as operações de 
câmbio e por fim, nas atividades complementares, onde se destacam os seguros, 
previdência privada, corretagem de títulos e valores mobiliários, capitalização, 
administração de cartões de crédito/débito, consórcios, fundos de investimentos e 
carteiras administradas. 
Em 2008, frente a maior crise financeira mundial, o Banco do Brasil incorpora 
o Banco do Estado de Santa Catarina (BESC), o Banco do Estado do Piauí (BEP). 
No ano de 2009, incorporou o Banco Nossa Caixa e realizou uma parceria com o 
Banco Votorantim, onde adquiriu 50% das ações do banco. Encerrou 2010 com a 
aquisição de 51% das ações do Banco Patagonia, instituição financeira argentina. 
3.1.3 Banco Bradesco S.A. 
 O Banco Bradesco S.A. é uma instituição financeira sob a forma de sociedade 
anônima de capital aberto. É um banco múltiplo que desenvolve atividades operando 
basicamente em dois segmentos: financeiro e seguros. O segmento financeiro atua 
como banco de investimentos nas operações bancárias, administração de fundos de 
investimento e administração de consórcio. O segmento de seguros envolve os 
seguros de automóveis, saúde, acidentes, propriedades e planos de previdência 
complementar, além dos títulos de capitalização. 
O banco foi fundado em março de 1943. Destacam-se como as maiores 





a adquiriu o direito das operações da American Express em 2006, a compra do 
Banco do Estado do Rio de Janeiro (BERJ) em 2011 e a aquisição do HSBC em 
2015, considerado como o maior negócio realizado pelo Banco Bradesco. Para que 
a operação com o HSBC fosse aprovada pelo CADE, o Bradesco se comprometeu a 
não adquirir qualquer outra instituição financeira por um período de 30 meses após a 
assinatura do acordo. 
3.1.4 Banco Santander (Brasil) S.A. 
 O Banco Santander (Brasil) S.A. é uma instituição financeira de capital aberto, 
controlada diretamente e indiretamente pelo Banco Santander (Espanha). Opera 
como banco múltiplo, desenvolvendo suas operações por meio das carteiras: 
comerciais, de crédito e financiamento, de investimento, de crédito imobiliário, de 
arrendamento mercantil, além de operações de cartões de crédito e operações de 
câmbio. Por meio de empresas controladas, atua também nos mercados de 
administração de consórcios e corretagem de valores mobiliários, corretagem de 
seguros, capitalização e previdência privada. 
 O Santander (Brasil) foi fundado em 1982. Iniciou suas aquisições em 1997, 
com a compra do Banco Geral do Comércio. Em 2000, realizou a aquisição dos 
Bancos Meridional, Bozano Simonsen e o Banco do Estado de São Paulo 
(BANESPA). Seu maior negócio foi considerado a compra do Banco Real, que era 
controlado pelo ABN Amro. 
3.2 REMUNERAÇÃO AOS ACIONISTAS 
 Para a verificação do critério utilizado na remuneração aos acionistas das 
empresas pesquisadas, serviram-se como base as informações compreendidas nos 
estatutos sociais e notas explicativas. 
 Os acionistas têm direito a receber, em cada exercício social, uma parcela 





Caso o estatuto social da empresa for omisso com relação à distribuição de 
dividendos, é obrigatório seguir o limite mínimo de acordo com as normas 
estabelecidas pela Lei Nº 6.404/76, alterada pela Lei Nº 10.303/01. 
 De acordo com o art. 14 do estatuto social do Itaú Unibanco, que trata sobre 
os dividendos obrigatórios, “os acionistas têm direito de receber como dividendo 
obrigatório, em cada exercício, importância não inferior a 25% (vinte e cinco por 
cento) do lucro líquido apurado no mesmo exercício [...]”. Ainda, o Itaú Unibanco, em 
seu art. 15 estabelece que a Assembleia Geral seja capaz de determinar a formação 
da reserva estatutária de lucros, sendo limitada a 100% do valor do capital social, 
tendo por objetivo a garantia de recursos para destinação de lucros, até mesmo na 
forma de JSCP, tendo em vista, a manutenção do fluxo de remuneração aos sócios. 
 Para a realização do cálculo demonstrado nos quadros abaixo foram 
utilizados os valores líquidos de JSCP, a fim de demonstrar com mais exatidão a 
porcentagem do lucro efetivamente distribuído para os acionistas. 
 No quadro 4, é demonstrado a porcentagem definida pelo estatuto social do 
Itaú Unibanco e os percentuais distribuídos nos anos que serviram de análise. 
Quadro 4 – Porcentagem do lucro distribuído do Itaú Unibanco 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 De acordo com o quadro acima, é comprovado que o Itáu Unibanco Holding 
S.A. remunerou seus acionistas além do que prevê o estatuto social. Nota-se que 
nos anos de 2016 e 2017, o valor destinado aos acionistas foi superior a 40%, isto 
pode ser explicado pelo fato que o Itaú Unibanco está estabelecendo uma nova 
prática de pagamento de dividendos e JSCP, como é informado nas demonstrações 
financeiras de 2017. 
[...] estabelecemos uma nova prática de pagamento de dividendos e JCP, 
que prevê a distribuição de, no mínimo, 35% do lucro líquido recorrente 
anual, sendo que o valor total a ser distribuído a cada ano será fixado pelo 
Conselho de Administração, considerando-se, entre outros:  
1. O nível de capitalização da Companhia, conforme regras definidas pelo 
BACEN;  
2. O nível mínimo estabelecido pelo Conselho de Administração de 13,5% 
de capital nível 1;  





4. As perspectivas de utilização de capital em função do crescimento 
esperado dos negócios, programas de recompra de ações, fusões e 
aquisições, e alterações de mercado e regulatórias que possam alterar a 
exigência de capital; e  
5. Mudanças fiscais. 
 O estatuto social do Banco do Brasil, em seu art. 47 assegura aos acionistas 
o “recebimento semestral de dividendo mínimo e obrigatório equivalente a 25% 
(vinte e cinco por cento) do lucro líquido ajustado, como definido em lei e neste 
Estatuto”. O Banco do Brasil menciona ainda, caso haja saldo de lucros após as 
destinações previstas no estatuto, a constituição para as seguintes reservas 
estatutárias: 
1 - Reserva para Margem Operacional, com a finalidade de garantir margem 
operacional compatível com o desenvolvimento das operações da 
sociedade, constituída pela parcela de até 100% (cem por cento) do saldo 
do lucro líquido, até o limite de 80% (oitenta por cento) do capital social;  
2 - Reserva para Equalização de Dividendos, com a finalidade de assegurar 
recursos para o pagamento de dividendos, constituída pela parcela de até 
50% (cinquenta por cento) do saldo do lucro líquido, até o limite de 20% 
(vinte por cento) do capital social; 
 A seguir, é evidenciado a porcentagem estabelecida pelo estatuto social do 
Banco do Brasil e os percentuais distribuídos nos anos analisados. 
Quadro 5 – Porcentagem do lucro distribuído do Banco do Brasil 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 Através do quadro, percebe-se que o Banco do Brasil está dentro da 
legalidade, no que tange aos dividendos mínimos obrigatórios exigidos pela Lei Nº 
6.404/76 e o que aborda seu estatuto social. A queda da porcentagem do lucro 
distribuído ao acionista após 2015 é justificada pela fixação do payout de 25% (vinte 
e cinco por cento) por meio de seu conselho de administração, conforme disposto 
nas notas explicativas de 2016: 
O Conselho de Administração, em reunião realizada em 23.02.2016, 
aprovou a fixação, para o exercício de 2016, do índice de distribuição do 
resultado (payout) equivalente ao percentual mínimo de 25% do lucro 
líquido, cumprindo-se a política de pagamento de dividendos e/ou juros 
sobre capital próprio em periodicidade trimestral, conforme artigo n.º 45 do 





 O Banco Bradesco, através de seu estatuto social, dispõe as destinações 
referentes à distribuição dos resultados e estabelece o pagamento de 30% (trinta por 
cento) do lucro líquido ajustado, a título de dividendos obrigatórios. O parágrafo 
abaixo demonstra o art. 27, que pela ordem, aborda sobre as destinações do lucro 
líquido: 
I. Constituição de Reserva Legal;  
II. Constituição das Reservas previstas nos Artigos 195 e 197 da 
mencionada Lei no 6.404/76, mediante proposta da Diretoria, aprovada pelo 
Conselho e deliberada pela Assembleia Geral; 
III. Pagamento de dividendos, propostos pela Diretoria e aprovados pelo 
Conselho que, somados aos dividendos intermediários e/ou juros sobre o 
capital próprio de que tratam os Parágrafos Primeiro e Segundo deste 
Artigo, que tenham sido declarados, assegurem aos acionistas, em cada 
exercício, a título de dividendo mínimo obrigatório, 30% (trinta por cento) do 
respectivo lucro líquido, ajustado pela diminuição ou acréscimo dos valores 
especificados nos Incisos I, II e III do “caput” do Artigo 202 da referida Lei 
no 6.404/76. 
Ainda conforme o estatuto do Banco Bradesco, após as distribuições acima 
descritas, o saldo do lucro líquido, poderá ainda, ser destinado 100% (cem por 
cento) a reserva de lucros estatutária, visando à manutenção da margem 
operacional e até atingir o limite de 95% (noventa e cinco por cento) do capital social 
integralizado. 
No Quadro 6, está representada a porcentagem a ser distribuída a título de 
dividendos determinada no estatuto social da companhia, bem como as 
porcentagens distribuídas durante os anos analisados. 
Quadro 6 – Porcentagem do lucro distribuído do Banco Bradesco 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 O Banco Bradesco estabelece como dividendo mínimo obrigatório 30% (trinta 
por cento) do lucro líquido ajustado, podendo distribuir através de JSCP, sendo o 
percentual líquido de IRRF (imposto de renda retido na fonte). De acordo com as 
demonstrações financeiras e notas explicativas publicadas pela empresa, o banco 
remunera seus acionistas acima do que prevê seu estatuto social. Sua maior 
distribuição de lucro foi no período de 2017, quando destinou aos seus acionistas 





 O Banco Santander estipula em seu estatuto social, a destinação de “25% 
(vinte e cinco por cento) do lucro líquido, ajustado na forma do artigo 202 da Lei nº 
6.404/76, serão obrigatoriamente distribuídos como dividendo obrigatório a todos os 
acionistas”. Ainda segundo seu estatuto, caso haja saldo após as devidas 
destinações, poderá ser destinado à formação de reserva para equalização de 
dividendos, sendo limitada até 50% (cinquenta por cento) do valor do capital social, 
visando através deste a garantia de recursos para o pagamento de dividendos, 
inclusive na forma de JSCP, mantendo assim, o fluxo de remuneração aos sócios. 
 O quadro abaixo demonstra a porcentagem de distribuição dos dividendos 
definida pelo estatuto social do Santander e os percentuais distribuídos durante os 
anos. 
Quadro 7 – Porcentagem do lucro distribuído do Banco Santander 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 Conforme o quadro 7, o Banco Santander remunera os seus acionistas acima 
do que prevê seu estatuto social. O banco distribuiu perto do que estabelece o 
dividendo mínimo obrigatório apenas em 2014, após este período, o percentual do 
lucro destinado aos acionistas cresceu significativamente. 
 Com relação ao dividendo mínimo obrigatório, o único banco que estabelece 
em seu estatuto social um valor superior é o Bradesco, com o percentual do 
dividendo mínimo definido em 30% (trinta por cento), os demais determinam o 
percentual mínimo de 25% (vinte e cinco por cento) de acordo com o que delibera a 
Lei Nº 6.404/76 e seus estatutos sociais. 
 Na apresentação dos cálculos demonstrados nas notas explicativas, pode-se 
perceber que não existe uma padronização, haja vista que cada banco apresenta de 
uma forma diferente.  
 O Itaú Unibanco e o Banco do Brasil evidenciam o seus cálculos pelo lucro 
líquido individual estatutário diminuído pela reserva legal para encontrar a base de 
cálculo do dividendo mínimo obrigatório, sendo que o Itaú destaca os valores de 





 O Banco Bradesco realizou seu cálculo, em 2013, pelo lucro líquido deduzido 
pela reserva legal, obtendo a base de cálculo ajustada, apontando os dividendos e 
JSCP, porém, a partir deste período, o banco começou a demonstrar seus cálculos 
pelo lucro líquido individual deduzido pela reserva legal, assim como o Itaú Unibanco 
e o Banco do Brasil.  
 Por fim, o Banco Santander indica os valores de JSCP bruto e os dividendos 
pagos, porém, não demonstra seus cálculos sobre a distribuição dos dividendos, 
somente comunica que estão assegurados aos acionistas dividendos mínimos de 
25% (vinte e cinco por cento) do lucro líquido ajustado. 
3.3 EVOLUÇÃO DO PL, LUCRO, DIVIDENDOS E JSCP 
 A remuneração aos acionistas realizada sob a forma de JSCP possui relação 
com o PL da empresa e com o seu lucro líquido do período. Tal fato é justificado 
pelo JSCP serem calculados sobre as contas do PL, obedecendo aos limites de 
dedutibilidade e a variação pro rata dia. Já em relação ao lucro líquido do exercício, 
os JSCP, por se tratar de uma forma de remuneração de dividendos, tem ligação 
direta com o lucro, visto que quanto maior o lucro líquido ajustado, maior será o total 
dos valores distribuídos a título de dividendos. 
 Para melhor apresentação das tabelas, foram considerados os valores de 
JSCP bruto, visando demonstrar os valores pagos em sua totalidade. 
 A seguir, serão apresentados os valores relativos ao PL, lucro líquido do 
período, dividendos e JSCP do Itaú Unibanco. 
Tabela 1 – Evolução do PL, lucro, dividendos e JSCP – Itaú Unibanco 
 






 O Itaú Unibanco apresentou lucros consideráveis em todos os períodos 
analisados, sendo que seu melhor resultado foi em 2015, onde obteve um lucro 
líquido de R$ 26,156 bilhões e um lucro líquido ajustado1 de R$ 24,848 bilhões. Sua 
maior destinação de lucros foi no período de 2017, com a distribuição de R$ 19,2 
bilhões2 a título de dividendos, este valor é justificado pela soma dos dividendos e 
JSCP acrescido dos R$ 12,544 bilhões líquidos que foram destacados em reservas 
de lucros no PL. 
 A distribuição de dividendos aos acionistas permaneceu numa crescente ao 
longo dos anos analisados, fato relacionado ao lucro da empresa ter se mantido e 
por se tratar de uma instituição consolidada no mercado. 
Para facilitar o entendimento, é cabível uma representação gráfica dos dados 
do Itaú Unibanco acima analisados. O PL foi retirado do gráfico devido a sua 
inclusão distorcer a análise. 
Gráfico 2 - Evolução do lucro, dividendos e JSCP – Itaú Unibanco (Em milhões de reais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
A tabela 2 evidencia os dados do Banco do Brasil, com relação aos anos 
analisados. 
Tabela 2 – Evolução do PL, lucro, dividendos e JSCP – Banco do Brasil 
                                                 
1
 Lucro Líquido apurado deduzido pela Reserva Legal 
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 Assim como o Itaú Unibanco, o Banco do Brasil encerrou todos os anos 
analisados com lucro, apresentando também em 2015 o seu melhor resultado, com 
um lucro aproximado de R$ 14,4 bilhões. O PL também se manteve em crescimento. 
Houve uma redução significativa do lucro líquido em 2016, onde foi apurado R$ 
8,033 bilhões, o que representou uma queda de 44,2%, se comparado com o 
resultado de 2015, R$ 14,399 bilhões. Porém, em 2017, o lucro líquido voltou a 
crescer, partindo de R$ 8,033 bilhões para R$ 12,275 bilhões, o que resultou em um 
aumento de 52,8%. O lucro líquido ajustado3 obteve seu maior valor em 2013. 
 O Banco do Brasil, em 2016 e 2017, destinou apenas JSCP como 
remuneração aos seus acionistas, o que pode ser explicado pela redução nos 
encargos tributários, porém, o banco não justificou em notas explicativas a escolha 
da utilização de apenas JSCP nestes dois períodos. 
 Assim sendo, segue abaixo a representação gráfica dos dados do Banco do 
Brasil. O PL foi retirado do gráfico pelo mesmo motivo do Itaú Unibanco. 
Gráfico 3 – Evolução do lucro, dividendos e JSCP – Banco do Brasil (Em milhões de reais) 
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 A tabela a seguir, transmite as informações divulgadas pelo Banco Bradesco 
em suas demonstrações financeiras. 
Tabela 3 – Evolução do PL, lucro, dividendos e JSCP – Banco Bradesco 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 Conforme a tabela 3, o PL permaneceu em crescimento durante os anos. O 
melhor resultado líquido da empresa foi também em 2015, quando atingiu R$ 18,238 
bilhões. O banco aumentou gradativamente o valor destinado para os acionistas, 
dado que os dividendos e JSCP continuaram crescendo durante os exercícios, 
porém, a partir de 2015, a companhia deixou de remunerar seus acionistas sob a 
forma de dividendos, somente remunerando através de JSCP. O Bradesco não 
justificou a escolha do pagamento exclusivo de JSCP em suas notas explicativas.  
 No gráfico 3 está demonstrado a evolução do Banco Bradesco, no que diz 



































Gráfico 4 – Evolução do lucro, dividendos e JSCP – Banco Bradesco (Em milhões de reais). 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 A seguir, serão apresentados os informes divulgados pelo Banco Santander 
acerca dos anos analisados. 
Tabela 4 – Evolução do PL, lucro, dividendos e JSCP – Banco Santander 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 Assim como as outras instituições financeiras estudadas, o Banco Santander 
apresentou seu melhor resultado em 2015, alcançando um lucro líquido de R$ 9,834 
bilhões. Houve um aumento considerável nos dividendos e JSCP no período de 
2014 para 2015, tal fato pode ser justificado pelo desempenho de 2015 atingir níveis 
favoráveis. O PL da empresa praticamente se manteve durante os anos analisados. 
Os períodos em que a companhia melhor remunerou seus acionistas foram em 
2015, com R$ 6,2 bilhões e em 2017, com R$ 6,3 bilhões. 
 Segue abaixo, o gráfico dos dados do Banco Santander, em relação ao lucro 
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Gráfico 5 - Evolução do lucro, dividendos e JSCP – Banco Santander (Em milhões de reais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
3.4 ECONOMIA TRIBUTÁRIA RESULTANTE DO USO DE JSCP 
 A economia tributária decorrente do uso do JSCP está na redução da base de 
cálculo do IRPJ e CSLL, dado que esse valor de JSCP é contabilizado como 
despesa financeira antes da apuração destes tributos. 
 Na tabela abaixo, estão representados os percentuais da vantagem tributária 
com a utilização deste benefício. 
Tabela 5 – Economia tributária com o pagamento de JSCP (em percentuais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor. 
 Os percentuais foram apurados com base na legislação. Até 31 de agosto de 






































CSLL até este período era de 15%, conforme a Lei Nº 11.727/2008. A partir de 1º de 
setembro de 2015, esta economia passou a representar 45% do valor bruto de 
JSCP, devido à mudança da alíquota de CSLL, passando de 15% para 20%, de 
acordo com a Lei Nº 13.169/2015. O governo federal explica este aumento como 
sendo um reforço de caixa, importante para o atingimento da meta de ajuste fiscal 
proposta. 
 A tabela 6 evidencia os valores brutos e líquidos de JSCP de cada empresa 
analisada no estudo. 
Tabela 6 – Valores distribuídos sob a forma de JSCP (Em milhões de reais)  
 
Fonte: Elaborado pelo autor com base nas Demonstrações Financeiras e Notas Explicativas 
publicadas. 
 O valor bruto de JSCP está sujeito à alíquota de 15% do IRRF, conforme o 
que regulamenta a Lei Nº 9.249/95. O Itaú Unibanco e o Banco Bradesco 
evidenciam os valores brutos e líquidos de JSCP em suas notas explicativas. O 
Banco do Brasil não demonstra os valores líquidos de JSCP, informando somente os 
valores brutos e comunicando que o valor está sujeito à alíquota de 15% do IRRF. 
Já o Banco Santander não indica em suas notas explicativas os valores líquidos de 
JSCP, deduz-se que o banco cumpra à legislação. 
 A tabela a seguir demonstra a economia tributária do Itaú Unibanco com 
relação ao uso dos JSCP: 
Tabela 7 – Economia tributária do Itaú Unibanco (Em milhões de reais) 
 





 Conforme a tabela acima, o Itaú obteve um benefício fiscal significativo em 
todos os anos analisados. Destaque para o exercício de 2016, onde reduziu a 
despesa com encargos no valor total de R$ 4,72 bilhões. Durante os períodos 
estudados, a vantagem tributária do banco atingiu aproximadamente R$ 12,8 
bilhões. O Itaú Unibanco não aponta a economia tributária gerada pela utilização do 
JSCP em suas notas explicativas. 
 Os valores relativos ao Banco do Brasil, no que diz respeito ao benefício com 
a aplicação do JSCP, estão demonstrados abaixo: 
Tabela 8 – Economia tributária do Banco do Brasil (Em milhões de reais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor. 
 De acordo com o exposto, fica evidente o ganho da empresa com a 
distribuição de dividendos sob a forma de JSCP. Apurados os anos, a economia 
tributária do Banco do Brasil alcançou aproximadamente R$ 7,2 bilhões. O ano de 
maior benefício fiscal foi em 2015, com uma redução de encargos no valor de R$ 
1,889 bilhão. Tal fato pode ser justificado pelo aumento da alíquota da CSLL a partir 
de 1º de setembro de 2015 de 15% para 20%. 
 Em suas notas explicativas, o Banco do Brasil informa a redução dos 
encargos decorrente do pagamento dos JSCP: 
NE 2013: [...] O total dos juros sobre capital próprio, no exercício de 2013, 
proporcionou redução na despesa com encargos tributários no montante de 
R$ 1.325.569 mil. 
NE 2014: [...] O total dos juros sobre o capital próprio, no exercício de 2014, 
proporcionou redução na despesa com encargos tributários no montante de 
R$ 1.469.614 mil. 
NE 2015: [...] O total dos juros sobre o capital próprio, no exercício de 2015, 
proporcionou redução na despesa com encargos tributários no montante de 
R$ 1.889.754 mil. 
NE 2016: [...] O total dos juros sobre o capital próprio, no exercício de 2016, 
proporcionou redução na despesa com encargos tributários no montante de 
R$ 1.059.573 mil. 
NE 2017: [...] O total dos juros sobre o capital próprio, no exercício de 2017, 
proporcionou redução na despesa com encargos tributários no montante de 





 A tabela 9 evidencia os valores de JSCP do Banco Bradesco durante os anos 
que serviram de análise do estudo. 
Tabela 9 – Economia tributária do Banco Bradesco (Em milhões de reais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor. 
 O Banco Bradesco apresentou um resultado favorável com o emprego do 
JSCP como distribuição de dividendos. A economia tributária total durante os 
exercícios analisados foi de aproximadamente R$ 11,94 bilhões.  O período de 
maior redução nos encargos, com cerca de R$ 3,242 bilhões, foi o ano de 2017. O 
Banco Bradesco não demonstrou a quantia auferida com a economia tributária de 
JSCP em suas notas explicativas durante os anos analisados. 
 Por fim, segue a tabela com a economia tributária do Banco Santander: 
Tabela 10 – Economia tributária do Banco Santander (Em milhões de reais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor. 
 Conforme a tabela 10, o Banco Santander, assim como os demais bancos, 
obteve uma economia tributária relevante, que com o passar dos anos foi crescendo. 
Em 2013, o banco havia distribuído R$ 300 milhões a título de JSCP, atingindo uma 
redução de R$ 120 milhões nos encargos. No período seguinte, visto o benefício 
fiscal causado, o banco aumentou o pagamento de JSCP em 130%, alcançando 
uma economia tributária de R$ 276 milhões. Sua maior vantagem fiscal aconteceu 
em 2016, conquistando R$ 1,732 bilhão. O total da economia gerada pelo Santander 





bilhões. O Banco Santander não evidenciou o montante da economia com encargos 
relativos ao JSCP em suas notas explicativas. 
 Depois de calculados os valores da vantagem tributária decorrente da 
distribuição de dividendos sob a forma de JSCP, é cabível uma representação 
gráfica desta economia em relação aos bancos. 
Gráfico 6 – Economia tributária gerada pelo pagamento de JSCP (Em milhões de reais) 
 
Fonte: Elaborado pelo autor. 
 Como demonstrado acima, o Itaú Unibanco foi o banco que teve a maior 
redução nos encargos, aproximadamente R$ 12,8 bilhões durante 2013 a 2017. Já o 
Banco Santander foi o que obteve menor valor neste quesito no decorrer destes 
anos, com cerca de R$ 4,47 bilhões, mesmo sendo a menor economia tributária 
entre os bancos analisados, o valor continua sendo muito expressivo. 
 Apresentados os montantes de economia das instituições bancárias durante o 
período de 2013 a 2017, convém evidenciar a proporção dos valores totais da 
economia tributária de cada banco com sua receita líquida ao longo dos anos que 
serviram de análise do estudo. 
























Fonte: Elaborado pelo autor. 
 Com relação à proporção sobre a receita líquida, o Banco Bradesco é o que 
possui maior relevância, com 14,75%. Isto é, dado uma determinada receita líquida, 
o Bradesco consegue obter 14,75% de economia, pelo fato de remunerar os 
acionistas sob a forma de JSCP. E ao contrário do que mostrou a economia 
tributária total, onde o Itaú Unibanco se concretizou como o banco que mais reduz 
os encargos tributários, proporcionalmente, é o banco que menos economiza com 
relação a sua receita, com 11,41%. Isto demonstra, de imediato, que o Itaú 
Unibanco é a companhia que remunera o maior valor de JSCP pelo fato de seu lucro 
líquido ser maior que os demais bancos, porém, fica constatado que não utiliza este 






























4 CONCLUSÕES E RECOMENDAÇÕES 
 O presente trabalho retratou a importância de um planejamento tributário, 
visto que o conhecimento acerca da legislação infere para a empresa, a busca de 
alternativas para obter benefícios fiscais. Os resultados obtidos com esta pesquisa 
foram favoráveis para corroborar com as vantagens tributárias decorrente da 
distribuição de JSCP como forma de remuneração aos acionistas. 
 O principal objetivo da pesquisa foi mensurar a economia tributária das 
maiores instituições financeiras, com relação a ativos totais e que estão listadas na 
BM&FBOVESPA, decorrente da utilização de JSCP. Os objetivos específicos 
também foram atingidos em sua totalidade. 
 No que se refere aos percentuais definidos por estatuto como dividendo 
mínimo obrigatório, somente o Banco Bradesco estabelece valor maior do que os 
25% previstos em lei, determinando 30% como dividendo mínimo. Os demais 
bancos seguem os 25% mínimos conforme lei. Todas as instituições financeiras 
remuneraram seus acionistas acima do que preveem seus estatutos, com exceção 
do Banco do Brasil em 2016 e 2017, quando distribuiu 25% do lucro líquido ajustado. 
 Os bancos, que serviram de análise da pesquisa, remuneraram seus 
acionistas, incluindo dividendos e JSCP, o montante de R$ 18,644 bilhões em 2013, 
R$ 18,454 bilhões em 2014, R$ 26,187 bilhões em 2015 e o valor de R$ 26,154 
bilhões em 2016. No exercício de 2017, R$ 35, 933 bilhões, se considerado os R$ 
12,544 bilhões líquidos do Itaú Unibanco destacados em reservas de lucros no PL 
da companhia. 
 Todos os bancos distribuíam um valor de JSCP superior ao de dividendos, 
com exceção do Banco Santander nos anos de 2013, 2014 e 2015. A partir desse 
período, o Santander passou a destinar mais JSCP do que dividendos. Somados os 
valores das companhias durante os anos estudados com relação à remuneração dos 
acionistas, o Itaú Unibanco distribuiu 75% como JSCP, o Banco do Brasil pagou 
76,7% sob a forma de JSCP, já o Banco Bradesco foi a instituição financeira que 
mais remunerou seus acionistas com o pagamento de JSCP, chegando a 89%. Por 
fim, o Banco Santander distribuiu 46,3% como JSCP, sendo o menor neste quesito. 
  A economia tributária decorrente da utilização de JSCP alcançou R$ 4,728 





de 2016 e 2017, atingiu R$ 10,651 bilhões e R$ 7,992 bilhões, respectivamente. Ao 
longo dos períodos analisados, foi apurada uma economia tributária total 
aproximada de R$ 36,4 bilhões. A utilização do JSCP pode resultar em uma 
economia de até 45%, visto que a CSLL possui atualmente a alíquota de 20% para 
as instituições financeiras, o IRRF de 15% e mais o adicional de IRRF, sendo 10%. 
 Uma das desvantagens da adoção do JSCP pode ser considerada a retenção 
de 15% do IRRF, o que resulta na redução da quantia recebida pelo acionista. Outra 
desvantagem pode ser a possível distorção na forma de contabilizar os JSCP por 
parte das companhias que o utilizam, pelo fato de que há divergências quanto a SRF 
e a CVM. 
 O presente trabalho apresentou limitações quanto à falta de padronização por 
parte das demonstrações contábeis e notas explicativas, principalmente no cálculo 
dos dividendos mínimos obrigatórios evidenciados em notas explicativas. Por vezes, 
a ausência de informações mais completas prejudicam uma análise mais apropriada 
do tema. 
 Recomenda-se para trabalhos futuros uma análise da economia tributária em 
empresas de outros setores da economia quanto à utilização do JSCP, visto que a 
redução nos encargos é evidente. Sugere-se também, verificar os limites máximos 
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